Tydenni vyhled

Americky Gtok na Iran trhy pfili$ nezasahl
CNB sazby nezméni, je cyklus u konce?

Tesla spustila v Austinu omezenou verzi svého robotaxi

Pfedbézné indexy nakupnich manazerd v Evropé ukazaly, Ze
cerven prinesl na Urovni eurozény zlepSeni nalady v sluzbach.
Sentiment v primyslu z{stdvad na kvétnové Grovni, ovéem tieba
v Némecku vidime zlepSeni i zde. Dopad na obchodovani nebyl
velky a rychle odezni. Zaroven timto uz v pondéli vysla hlavni
makrodata tydne a dalsi statistiky jako némecké Ifo, revize
amerického HDP nebo osobni vydaje v zamofFi uz velky vliv na
trhy mit nejspi$ nebudou.

Pozornost investorl dal poutd déni na Blizkém vychodé&, nebot
pres vikend se do izraelskych operaci proti irdnu zapojily i Spojené
staty. Dopad na trhy je vSak pomérné maly. Zni¢eni iranskych
jadernych zafizeni neni potvrzené a umisténi zdsob (Castecné)
obohaceného uranu nejasné, takze si pockame na dalsi informace.
Pro trhy to vSak neni tak podstatné. DuleZit&j$i je odhadnout
moznost irdnské odvety. Stale plati, ze to klicové je ropna
infrastruktura a obchodni trasy vedouci z Perského zalivu.

Pokud by se Irdnu podafilo zablokovat Hormuzsky préliv, byl by to
pro ropny trh obrovsky ok a cena by let&la vzhlru. JPM odhaduje
skok o 70 pct vys. Na druhou stranu pravdépodobnost takové akce
vypada malé a nadale si myslime, ze irdnsky rezim by do toho Sel
aZz v ptipadé bezvychodné situace. Divodem jsou nasledky pfimo
pro né&j: zablokovani vlastnich dodavek ropy, odpor Ciny jako
klicového spojence, odveta mifici na jeho ropnou infrastrukturu
apod. Je ovéem pravda, e milZe napéti stupriovat postupné a
pracovat se strachem provozovatell tankerd, pti¢emz uz se objevily
pripady odklanéni lodi.

Jaké moznost se tedy nabizeji? Treba ruseni signdlu GPS by Iran
snadno mohl komunikovat jako obranny krok proti naletdim,
pricemz by to byl zaroven velky problém pro lodé v Zalivu. Hrozit
se da zvySenou aktivitou "kontrol", respektive zadrzovani nékterych
plavidel. Oboji by pracovalo hlavné se strachem a preventivnim
omezovanim dopravy ze strany provozovatell. Pokud bychom
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uvazovali o tvrdSim zasahu, tak jsou to Utoky raketami a drony
z pobiezi. UZina mda necelych 60 km, takZe lze pouZit i mensi
prostfedky, proti kterym nedokadze americké namornictvo tak
Uc¢inné zasahnout. frdan mizZe také oblast zaminovat, a v ptipadé
zdsahu tankerd samoziejmé& zamoftit. Nasledn& by se fesilo, jak
dlouho mdZe irdnska iniciativa trvat, tedy nakolik se dokdaze
omezeni protahnout, nez se prepravni spole¢nosti opét odvazi lodé
skrz Uzinu poslat.

Kdyby se ale frdnci uchylili k blokddé, uzavieni Hormuzského
pralivu, kterym prochdzi priblizné 20 % svétové ropy a 20-30 %
zkapalnéného zemniho plynu (LNG), by mélo vyznamny dopad na
globalni namofni dopravu a tankerové spoleCnosti. I kdyz by
uzavFeni prilivu vedlo k naruseni dodavek ropy a plynu, nékteré
tankerové spolec¢nosti by mohly z této situace profitovat diky
zvySenym prepravnim sazbam, poptavce po delSich trasach a
vysSim pojistnym za rizika. Mezi spolec¢nostmi, které by mohly
profitovat z uzavfeni Hormuzského prilivu, patfi jména jako
Frontline (FRO) a International Seaways (INSW). Frontline,
jako jeden z nejvétSich provozovatell ropnych tankerl na svétg,
disponuje rozsahlou flotilou VLCC a Suezmax tankerl (druhd
nejvétsi kategorii tankerl po VLCC), coz ji umozfiuje efektivné
prepravovat ropu na delSich trasach, napfiklad kolem Mysu Dobré
nadéje.

Z domécich udalosti je na prvnim misté stiedeéni jednani CNB.
Sazby se pravdépodobné ménit nebudou. Ceskd narodni banka se
nachéazi blizko konci cyklu, takze dlleZité budou pFipadné poznamky
k tomu, jestli a kdy by mohla sazby jesté snizit. Komentare
z posledni doby jsou prevazné jestrabi.

Tesla spustila v Austinu (Texas) omezenou verzi své robotaxi
sluzby, ¢imz ucinila dlleZity krok smérem k autonomni dopravé.
Sluzba je zatim dostupna pouze na pozvani pro vybrané fanousky,
investory a influencery a vyuzivd vozy Modelu Y s pokrocilym
softwarem Full Self-Driving. Ackoliv Tesla dfive slibovala plné
autonomni provoz, v kazdém voze je zatim jeji zaméstnanec jako
bezpeé&nostni dohled, pti¢em? Fidi¢ovo sedadlo ale zUstava prazdné.
Testovani zatim probiha v omezenych oblastech mésta. Problémem
vSak je, Ze tésné pred vikendovym spusténim podepsal texasky
guvernér Greg Abbott zdkon, ktery davad statnim organim
pravomoc odebrat povoleni, pokud usoudi, Ze vozidlo bez fidice
ohrozuje vefejnost. Tento zadkon mdZe znaéné& ohrozit pokradovani
sluzby robotaxi po 1. zafi.

Z vétsSich jmen budou tento tyden reportovat své vysledky
napriklad retailovy gigant Nike nebo Micron.
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OCEKAVANA DATA A UDALOSTI

Datum Cas Udalost Obdobi Konsensus Predchozi
23.6. 9:30 DE - PMI v primyslu cerven P 49 48,3
23.6. 10:00 EMU - PMI v priimyslu cerven P 49,7 49,4
23.6. 16:00 USA - Prodeje starsich domd kvéten 3,950 40
24.6. 10:00 DE - Index podnikatelského klimatu Ifo cerven 88 87,5
24.6. 14:00 HU - Jednani MNB, zakladni sazba 24. Cerven 6,5 % 6,5 %
24.6. 16:00 USA - Index spott. divéry Conference Board &erven 99,8 98
25.6. 14:30 CZ - Ménové jednani CNB, zakl. sazba 25. Cerven 3,5 % 3,5 %
26.6. 14:30 USA - HDP, g/q a 1QS -0,2 -0,2
26.6. 14:30 USA - Objednavky zboZi dlouh. spotieby kvéten P 8,5 -6,3
26.6. 14:30 USA - Nové zadosti o davky v nezam. 21. Cerven 245 245
27.6. 14:30 USA - Vydaje na osobni spotfebu, m/m kvéten 0,1 0,2
27.6. 16:00 USA - Index spotf. dGv&ry Mich. university cerven F 60,3 60,5
OCEKAVANE FIREMNI VYSLEDKY

Datum Cas Spolecnost Obdobi Konsensus EPS
23.6. Circle Internet Group Inc

24.6. Bef-mkt  Carnival Corp 05/25 Q2 0,242 USD
24.6. Aft-mkt FedEx Corp 05/25 Q4 5,871 USD
25.6. Bef-mkt General Mills Inc 05/25 Q4 0,712 USD
25.6. Bef-mkt Babcock International Group PLC

25.6. Aft-mkt  Micron Technology Inc 05/25 Q3 1,588 USD
25.6. Aft-mkt Jefferies Financial Group Inc 05/25 Q2 0,478 USD
26.6. 13:00 Walgreens Boots Alliance Inc 05/25 Q3 0,31 USD
26.6. 22:15 NIKE Inc 05/25 Q4 0,129 USD

Zdroj: Bloomberg

Bef-mkt: firma zverejni vysledky pred otevrenim prislusného trhu.
Aft-mkt: firma zvefejni vysledky po zavreni prislusného trhu.
Odhady firemnich vysledk( jsou reprezentovany ziskem na akcii v jednotce pfislusné mény.
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Tento dokument je investi¢nim doporucenim (investi¢nim tipem) pfipravenym analytickym oddélenim (expertni tym) spole¢nosti Patria Finance, a.s. (dale jen ,Patria Finance”), licencovanym
obchodnikem s cennymi papiry regulovanym Ceskou narodni bankou. Expertni tym zahrnuje analytiky: Tomas VIk, Branislav Sotak, Jakub Blaha, Maté&j Vi¢ek. V pfipad€, Ze se na pfipravé
dokumentu nebo analyzy podilely i jiné osoby neZli analytici spole€nosti Patria Finance, jsou tyto osoby uvedeny v téle dokumentu.

Datum a ¢as vy$e uvedené komunikace je datem a ¢asem dokonceni investi¢niho tipu a datem a ¢asem jeho prvniho zvefejnéni, pokud neni uvedeno jinak; je to zarover odpovidajici datum a ¢as
cen, pokud jsou uvedeny v tomto investi¢nim tipu. Investi¢ni tip je vytvofen k datu a ¢asu svého zverejnéni, pokud neni uvedeno jinak. Investi¢ni tip je aktualni, dokud neni vyfazen ze seznamu
investi¢nich tipu. Patria Finance se nezavazuje aktualizovat investi¢ni tip v zadny pfedem uréeny ¢as nebo v pfedem uréené frekvenci.

Seznam v$ech investi¢nich tipl vytvorenych Expertnim tymem na jakykoli investiéni nastroj ¢i jeho emitenta za poslednich 12 mésict je dostupny ZDE.

Patria Finance bude provadét periodické aktualizace v zavislosti na vyvoji dané spolecnosti, jejich oznamenich, trznich podminkach a dalSich vefejné dostupnych informacich.

Expertni tym k vytvareni investi¢nich tipd vyuziva vlastni screening spole¢nosti z indexu Stoxx Europe 600 a S&P 500, ktery pocita vazené skore valuace a vyhledu pro rist jednotlivych firem
relativné k trhu a také relativné v kazdém sektoru. Data vyuzivana ke screeningu jsou z vétsiny z databaze Bloomberg. Cilem tohoto procesu je prohledat zminéné indexy z pohledu "mimoradného
rGstu za rozumnou cenu”.

Vystupem je sefazeni sektorti a individualnich spole¢nosti ve 2D prostoru podle jejich relativni hodnoty a ristového potencialu, coz umozni posouzeni jejich relativni atraktivity. Spole¢nosti z obou
zminénych index( jsou provéfovany s vyuzitim sedmi ristovych metrik (ocek. trzby, ocek. EPS, revize EPS za posledni 4 tydny — indikace fundamentalniho momenta, ocek. provozni marze, ocek.
ziskova marze, ocek. zména ziskové marze, RoE) a sedmi hodnotovych metrik (oéek. EV/trzby, ocek. P/E, PEG (P/E k ocek. dlouhodobému ristu), vynos volného cash flow, EV/EBITDA, P/B,
dividendovy vynos).

Vystup je pfedmétem nasledného vybéru Expertnim tymem na zakladé standardnich oceriovacich technik, jako jsou DCF, DDM, porovnavani ve skupiné srovnatelnych spole¢nosti (MBV),
RoE/CoE, EV/IC ku ROIC/WACC, se zaméfenim na zajimavé investi¢ni pfibéhy a dlouhodoby rustovy potencial. Popis zminénych standardnich oceriovacich technik je k dispozici ZDE.

Predevsim v pfipadé kratkodobych investi¢nich tipti Expertni tym pfihlizi také k dal§im proménnym, které jsou téZko modelovateIné. Zahrnuji momentum (pozitivni/negativni trzni sentiment smérem
ke spolecnosti, projeveny v silné tendenci zvySovat/snizovat expozici), finanéni vysledky (zda vysledky povedou ke zlep$eni/zhor$eni trznich konsensualnich odhadu), zpravy/udalosti (napfiklad o
fuzich, akvizicich, projevech vy$8i moci, zménach regulace) nebo technické signaly (standardni ukazatele jako technicka podpora/rezistence, prolomeni dlouhodobych trendii na grafech).

Investi¢ni tipy Patria Finance jsou principialné zaméfené pouze na dlouhé pozice, proto v poslednich 12 mésicich bylo 100 % doporu¢eni ve sméru Koupit (tj. oekavany celkovy vynos vé. dividend
5 % a vice). Kdyz investicni tip pfestane byt aktualni, Patria Finance ho vyfadi ze seznamu investi¢nich tipu. Vyfazené tipy véetné celé historie jsou nasledné dostupné ZDE. K investi¢nimu tipu se
nevaze konkrétni zvefejriovana cilova cena.

Investi¢ni tip neni pfipravovan v souladu s pozadavky pravnich predpis, které jsou uréeny k vytvareni nezavislého investi¢niho vyzkumu, a neni pfedmétem zakazu obchodovani pred vlastni
distribuci. | presto byl tento dokument i dal§i dokumenty pfipravované Expertnim tymem vytvoren v souladu s pravidly pro zamezeni stfetu zajmu.

Propojené entity a jednotliva oddéleni Patria Finance mohou uskutecriovat investiéni rozhodnuti, kterd nejsou konsistentni s investi¢nimi doporu¢enimi Expertniho tymu nebo nazory vyjadfenymi v
danych dokumentech. Investofi by proto méli tento dany investicni tip povaZovat pouze za jeden z nékolika faktort pfi svych investinich rozhodnutich.

Patria Finance nebo jeji zaméstnanci mohou uskute¢fiovat nebo vyhledavat moznosti k realizaci obchodu se spole¢nostmi, které jsou v konkrétnich analyzach zmifiovany. Patria nebo s ni
propojené osoby se tak mohou dostat do stfetu zajmu, ktery mize ovlivnit objektivitu danych analyz.

Neni-li v dokumentu uvedeno jinak, Patria nema vyznamny finanéni zajem na zadném z investi¢nich nastroji nebo strategii, které jsou v analyzach uvadény.

Tituly uvedené v analyzach predstavuji investicni tipy analytikii Patrie. Doporuéeni makléfu Patrie ¢i jinych zaméstnanct Patrie, ohledné téchto titulti v konkrétnim okamziku v§ak mohou byt odlisné,
a to zejména s ohledem na (i) investi¢ni profil konkrétniho klienta Patrie, kterému je poskytovana sluzba investi¢niho poradenstvi, ale také s ohledem (ii) na sou¢asny, resp. o¢ekavany budouci
vyvoj na finanénich a kapitalovych trzich.

Cast analytického tymu vytvarejici investiéni tipy je fyzicky oddélena od dal$ich oddé&leni Patria Finance a jiného byznysu. Cely analyticky tym podiéha praviditim pro vytvaFeni a distribuci
investi¢énich doporuceni, pravidliim obsazenych v etickém kodexu, politice poskytovani a pfijimani dard, pravidliim pro zamezeni stfetu zajmu, pro pobidky a pro odmériovani. Analyticky tym se dale
Fidi pravidly informacnich bariér véetné pravidel jejich prekradovani, pravidly pro distribuci, pravidly osobnich obchodt (PAD) a pfisné oddélenému reportovani pfimo generalnimu fediteli Patria
Finance.

Informace o tom, zda Patria nebo s ni propojené osoby (zejména spole¢nosti ze skupiny Patria Finance):

(1) pusobi jako tviirce trhu ve vztahu k finanénim nastrojim nékteré ze spolecnosti v analyze zminéné (,emitenta);

(2) zajistuiji likviditu ve vztahu k finanénim nastrojum emitenta;

(3) obdrzely od emitenta kompenzaci za sluzby investi¢niho bankovnictvi;

(4) maji pfimy nebo nepfimy podil na zékladnim kapitalu emitenta presahujici pét procent;

(5) maji Cistou pozici (dlouhou nebo kratkou) prevysujici pul procenta na zakladnim kapitalu emitenta;

(6) v poslednich dvanacti mésicich byla vedoucim manazerem nebo spolu vedoucim manaZerem vefejné nabidky finanénich nastroju vydanych emitentem;
(7) ma s emitentem uzavienu dohodu tykajici se tvorby a rozsifovani investi¢nich doporuéeni;

(8) seznamila emitenta s danou analyzou pred jejim rozsifenim, resp. zda byla na zakladé toho dana analyza upravena;

jsou uverejnény zde:

Patria Finance ani entity ze skupiny KBC nemaji zadnou korporatni dohodu s emitentem akcii, na které Patria Finance vydala expertni doporuceni, a proto Patria Finance neoznamuje podil
doporuceni Koupit/Drzet/Prodat (&i ekvivalenttl) za poslednich 12 mésicu a podil emitentt odpovidajici kazdé z této kategorii, se kterymi méla za poslednich 12 mésicu vztah v investi¢nim
bankovnictvi.

Clenové Expertniho tymu jsou odméovani dle rznych kritérii, véetné kvality a pfesnosti analyz, spokojenosti klientd, konkurencnich faktord a celkové ziskovosti Patria Finance, coz zahrnuje i zisky
odvozené od trzeb z investi¢niho bankovnictvi. Zadna ¢ast odmén téchto analytikti nebyla a nebude, pfimo ¢&i nepiimo, spojena s konkrétnimi doporucenimi nebo nazory vyjadienymi v danych
investi¢nich tipech.

- 4 - Copyright © 2025 Patria Finance, ¢len skupiny KBC PAT R I A


https://webtrader.patria.cz/research/investicni-tipy/
https://www.patria.cz/akademie/analyzy-investice-modely-ocenovani.html
https://webtrader.patria.cz/research/investicni-tipy/

Patria Finance pfi pfipravé dokumentu vychazela z davérnych externich zdrojl, avSak za Uplnost a presnost takto pfevzatych informaci neodpovida. Tento dokument mize byt zménén bez
pfedchoziho upozornéni.

Analyzy poskytuji pouze obecné informace. Nepfedstavuje nabidku k nakupu ¢i prodeji Finanénich nastroji. Zminéné finan¢ni nastroje nebo strategie nemusi byt vhodné pro kazdého investora.
Nazory a doporuceni v analyze uvedené neberou v Gvahu situaci a osobni poméry jednotlivych klientd, jejich finanéni situaci, znalosti, zkuSenosti, cile nebo potfeby a jejich zamérem neni doporugit
konkrétni finanéni nastroje nebo strategie konkrétnim investortim.

Analyzy jsou pfipravovany primarné pro investory, u nichz se ocekava, ze budou cinit vlastni investi¢ni rozhodnuti a budou se o vyhodnosti investic do jakychkoli investi¢nich nastroju v uvedenych
dané analyze rozhodovat samostatné, zejména na zakladé nalezitého zvazeni ceny, pfipadného nebezpedi a rizik, jejich vlastni investi¢ni strategie a vlastni pravni, dariové a finanéni situace.
Analyza by neméla byt jedinym podkladem pro investi¢ni rozhodnuti.

Investor by mél vyhledat odborné posouzeni, véetné darového poradenstvi, o vhodnosti investic do jakychkoliv finan¢nich nastroju, jinych investic nebo investi¢nich strategii v dané analyze
zminénych nebo doporucenych v analyze. Hodnota, cena ¢i pfijem z uvedenych aktiv se maze ménit anebo byt ovlivnéna pohybem sménnych kurzd. V dasledku téchto zmén miZe byt hodnota
investice do uvedenych aktiv znehodnocena. Uspésné investice v minulosti neindikuji ani nezarucuiji pfiznivé vysledky do budoucna.

Analyzy jsou urgeny k distribuci na izemi Ceské a Slovenské republiky, pfipadné jinych zemi Evropské unie. Distribuce konkrétnich analyz vigi vefejnosti mimo Ceskou a Slovenskou republiku
muze byt omezena pravnimi predpisy pFislusné zemé. Osoby, do jejichz dispozice se dana analyza dostane, by se tedy mély fadné informovat o existenci takovéhoto omezeni. Nerespektovanim
takového omezeni muze dojit k porueni zakont Ceské republiky & pFislusné zem&.
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